


























































































实行滚动预算。即凡预算执行过 1 个月 (季 )
后,根据前 1 个月(季)的经营成果并结合执行中发生
的变化等新信息,对余下 11个月( 3 季)加以修订,并自































































































1988 年,仅有 1 59 亿美元的亨利
克莱斯勒通过米尔肯为其发行垃圾















起并购事件, 如 宝延事件 、万申
事件 、光大标购玉柴 、恒通收购
棱光 等, 但从投入并购的资金而
言,均来自收购方的自有资金。显
然,随着收购规模的不断扩大, 单纯
依赖自有资金将越来越困难。如何
解决大规模并购所需的巨额资金,
已成为一个有待于进一步研究的问
题。杠杆收购作为企业并购融资的
创新,客观上反映了西方国家 70 年
代中期开始的规模宏大的产业结构
调整,与技术创新相似, 金融创新具
有扩散效应, 尤其是成功的模式具
有极强的示范效应。目前, 杠杆收
购已席卷各发达国家,并为一些发
展中国家所借鉴和效仿。
就中国现阶段而言, 并无真正
意义上的杠杆收购。但随着企业并
购和资产重组规模的不断扩大, 要
求我们借鉴西方先进经验。杠杆收
购这种由企业产权结构、融资结构
影响和推动企业管理出效益的思路
也许会对我国国有企业的改革具有
某种启示。同时, 它采用的以目标
企业的钱偿还并购债务的并购思
路,对我国投资银行和企业的外向
型发展也有相当借鉴意义。
第一, 杠杆收购可以增强企业
竞争力。七八十年代的西方国家 ,
往要经过周密的分析计算,反复权衡和调整, 若仅靠手
工来完成不仅工作量极大而复杂, 且要花许多时间。
而环境的变化需要企业快速地反应,如果在分析调整
预算上花大量时间, 就可能错过机会或造成更多损失,
这也许是许多企业不重视预算的原因之一。近年来,
计算机已越来越多地应用于企业的经营管理中。如果
能用计算机来进行预测、分析和编制预算, 就能将人们
从这些复杂而费时的工作中解脱出来,而且它提供的
数据更快更详细。编制概率预算、滚动预算, 分析不同
假设条件下的收益情况,进行敏感分析等工作也更容
易快捷,还可以使用更复杂的分析方法, 当环境变化需
要调整或重编预算时也快得多方便得多。这样企业用
预算来计划和控制生产经营活动的效率将大大提高,
预算的作用也能够更好地发挥出来。
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